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RESUMO 
De que forma o planejamento estrategico pode contribuir para a sustentabilidade das 
empresas no cenario atual? Este trabalho tern por objetivo demonstrar como o 
planejamento estrategico da Hypermarcas S.A. contribui para o seu crescimento. 
No mercado atual, nao existem mais fronteiras para concorrentes, a globalizagao ja 
e uma realidade nas economias mais desenvolvidas e as mudangas afetam a todos, 
quase que instantaneamente. Aonde a empresa quer chegar e de que forma 
chegara? Estas sao respostas que deveriam estar consolidadas e amplamente 
disseminadas em todas as empresas, entretanto, uma pequena parcela as possui. 
Quem sao seus concorrentes? Qual o perfil dos seus clientes? Existem 
oportunidades de crescimento ou ameagas no ambiente em que a empresa se 
encontra? Estes sao questionamentos obrigat6rios que devem ser realizados e 
respondidos freqOentemente. 0 planejamento estrategico e uma importante 
ferramenta de gestao, que pode contribuir de forma relevante para o sucesso da 
empresa, atraves dele e possfvel estabelecer metas e acompanhar se as mesmas 
foram atingidas, possibilita respostas rapidas na tomada de decis6es importantes, e 
podera lhe dar uma visao muito mais clara do futuro, possibilitando elaborar 
projeg6es coerentes, com possibilidade de adequag6es. 
A Hypermarcas possui objetivos muito claros de crescimento, tern os segmentos 
bern definidos e uma proposta de aquisigao de empresas em que acredita que desta 
maneira conseguira tornar-se lfder de mercado. Com este trabalho vamos verificar 
quais os resultados obtidos ate o momenta? E quanto aos acionistas, qual o 
desempenho das ag6es da companhia na bolsa de valores? As analises realizadas 
poderao responder os questionamentos realizados. 
PALAVRAS CHAVE: planejamento estrategico; ambiente; analise SWOT e 
acionistas. 
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1 INTRODUQAO 
E nftido aos olhos de todos que ao Iongo das ultimas decadas ha urn 
processo de profissionalizagao na gestao das empresas brasileiras, 
independentemente do seu tamanho ou segmento. 
Este processo tornou-se indispensavel para as organizag6es, tendo em vista 
a crescente competitividade do mercado global, e sem duvida nenhuma o 
Planejamento Estrategico e item indispensavel neste contexte, Bolson (2007, p.01 ), 
por exemplo, afirma que "o mar agitado do mercado e implacavel. Empresa que nao 
planeja afunda. Quanto mais turbulento e dinamico o cenario dos neg6cios, sera 
maior a necessidade de se planejar''. 
Mas afinal, o que vern a ser PE? Segundo McCarthy e Perreault (1997, p.43) 
PE e urn processo administrative destinado a manter o equilibria entre os recursos 
de uma organizagao e suas oportunidades de mercado, ou seja, podemos perceber 
que a abrangencia do planejamento ocorre nao somente no ambiente interne das 
empresas, mas tambem no ambiente externo, buscando urn ponto de equilibria entre 
ambos e desta forma otimizando os neg6cios da empresa. 
Sendo menos generalista, Casarotto (2002, p.34) afirma que "planejamento 
estrategico e o processo que consiste na analise sistematica da situagao atual e das 
ameagas e oportunidades futuras, e a consequente formulagao de estrategias, 
objetivos e ag6es", desta forma, fica explfcito neste contexte a importancia de se 
realizar o entendimento da situagao atual, de forma global e considerando as mais 
diversas variaveis, e a partir disso, determinar os objetivos a serem alcangados, com 
base nas expectativas firmadas atraves da analise anteriormente realizada, e via de 
regra esta analise sera realizada pelos executives das organizag6es. Segue a 
definigao de PE de Fischmann e Almeida (1991, p. 25), que corroboram com este 
raciocfnio: 
Planejamento estrategico e uma tecnica administrativa que, atraves do 
ambiente de uma organiza<;:ao, cria a consciencia das suas oportunidades e 
amea<;:as dos seus pontos fortes e fracas para o cumprimento da sua 
missao e, atraves desta consciencia, estabelece o prop6sito de dire<;:ao que 
a organiza<;:ao devera seguir para aproveitar as oportunidades e evitar 
riscos. 
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De maneira objetiva, podemos dizer que o PE consiste na pratica de 
estabelecer objetivos as organizag6es, e a partir destes objetivos, determinar o 
caminho a ser seguido para alcanga-lo, e principalmente oferecer alternativas 
eficientes, que permitam adequag6es em mementos adversos, corriqueiros em 
mercados volateis. 
E importante observar que nesta etapa de estabelecimento dos objetivos 
encontram-se inseridos a determinagao da Missao e Visao da organizagao e seus 
Valores, outro aspecto nao menos importante e definir uma estrategia que seja clara, 
objetiva e plausfvel, ainda que desafiadora, contribuindo desta maneira na 
descentralizagao da administragao estrategica, que e decorrente do planejamento, e 
definida por Bateman E Snell (1998) como urn processo que envolve 
administradores de todos os nfveis da organizagao na formulagao e implementagao 
de objetivos estrategicos e das estrategias. 
1.1 DESCRIQAO DA SITUAQAO PROBLEMA 
Segundo Philip Kotler (1975) "0 Planejamento Estrategico e uma 
metodologia gerencial que permite estabelecer a direc;rao a ser seguida pela 
Organizac;rao, visando maior grau de interac;rao com o ambiente". A direc;rao 
corresponde aos seguintes itens: ambito de atuac;;ao; macro-polfticas; polfticas 
funcionais; filosofia de atuac;;ao; macro-estrategia; estrategias funcionais; macro-
objetivos; objetivos funcionais. Trazendo para o cotidiano, de maneira resumida, 
podemos afirmar que o planejamento estrategico de uma organizac;rao consiste no 
seguinte raciocfnio: a) onde nos encontramos atualmente? b) onde queremos chegar 
e em quanta tempo? c) de que forma vamos chegar? Todas as respostas devem ser 
condescendentes com os itens abordados por Kotler. 
Mas qual o motivo do planejamento estrategico estar tao em evidencia 
recentemente, se ja ha planejamento nas empresas ha muito tempo? Segundo 
Ansoff (1990) somente urn numero reduzido de empresas utiliza o verdadeiro 
Planejamento Estrategico. A grande maioria das organizac;r6es continua empregando 
as antiquadas tecnicas do Planejamento a Iongo prazo, que se baseiam em 
extrapolac;;ao das situac;r6es passadas. A diferenc;ra do "antiquado" planejamento de 
Iongo prazo, e o moderno planejamento estrategico, encontra-se principalmente na 
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necessidade de torna-lo flexfvel, adequando-se as constantes variagoes que afetam 
as organizagoes no ambiente econ6mico, polftico, tecnol6gico, ou quais sejam. 
Segundo Marvin Bower (1966), os pianos para Iongo prazo tornaram-se 
projegoes de Iuera (para dez anos ou mais) sem muita utilidade, representados por 
uma enorme quantidade de papel e uma limitada quantidade de pensamento 
estrategico. Tais pianos nao permitem antever a realidade ambiental futura. A 
explicagao e simples, a mudanga de conceito passa pelo entendimento por parte dos 
executivos das empresas, da necessidade de que nao se pode mais utilizar metodos 
ultrapassados para buscar o sucesso em ambientes totalmente modificados, 
principalmente em decorrencia da globalizagao cada vez mais acentuada, que 
consigo trouxe ambientes extremamente volateis, afetados pelos mais diferentes 
acontecimentos e que exige uma dinamica de atuagao quase que imediatista. Dentro 
deste mesmo contexto de internacionalizagao, e de fundamental importancia 
estabelecer no plano estrategico de que maneira a empresa estara envolvida nestes 
aspectos, nao s6 comercialmente, contemplando tambem ferramentas 
administrativas, enquadrando-se nas normas internacionais de contabilidade e nas 
melhores praticas financeiras, por exemplo, criando desta forma possibilidades de 
captagao de recursos de investidores internacionais. 
Por fim, e oportuno mencionar o raciocfnio de Oliveira (2002) para nao 
atribuirmos urn peso desproporcional a estrategia, no que diz respeito ao sucesso de 
uma empresa: 
A estrategia nao e, evidentemente, o unico fator determinante no sucesso 
ou fracasso de uma empresa; a competencia de sua cupula administrativa e 
tao importante quanta a sua estrategia. A sorte pode serum fator tambem, 
apesar de, frequentemente, o que as pessoas chamam de boa sorte ser, na 
realidade, produto de boa estrategia. 
A partir da citagao acima, evidenciamos a importancia da alta cupula das 
empresas, pais partira dela o planejamento estrategico a ser adotado, e da mesma 
forma a ela cabera o acompanhamento do alcance dos objetivos propostos. 
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1.2 QUESTAO DE PESQUISA 
Considerando todos os pontos acima colocados, que procuram ressaltar a 
imporU\ncia de haver urn planejamento estrategico nas empresas, com o objetivo de 
aumentar as chances de sucesso e determinar os objetivos da organizagao, 
proporcionando meios de controle e flexibilidade na condugao dos neg6cios, sera 
realizado urn estudo da empresa Hypermarcas S.A., que possui uma clara estrategia 
que visa o crescimento organico baseado em aquisig6es de outras empresas, desta 
forma a questao de pesquisa do trabalho e: 
Qual o resultado obtido ate o momenta pela Hypermarcas S.A. atraves 
de sua estrategia de crescimento baseada em aquisi~oes de empresas e qual o 
resultado refletido aos acionistas? 
1.3 OBJETIVOS DA PESQUISA 
1 .3.1 Objetivo Geral 
Tendo em vista a estrategia adotada pela Hypermarcas S.A., que tern seu 
crescimento direcionado atraves de aquisig6es de empresas, em sua maioria 
concorrentes, avaliar qual o resultado da estrategia obtido ate o momenta e qual o 
resultado refletido aos acionistas? 
1.3.2 Objetivos Especfficos 
a) ldentificar o aumento do portfolio, assim como o ganho em escala da empresa 
no mercado; 
b) Verificar a variagao da composigao do endividamento da empresa no curto e 
Iongo prazo, provocados pelas aquisig6es realizadas; 
c) Verificar a oscilagao das ag6es, provocadas pelas aquisig6es, ou seja, o 
impacto que estes fatos geram ao valor de mercado da empresa refletida nos 
acionistas; 
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d) Avaliar a relagao entre o aumento da receita e dos custos obtidos ap6s as 
incorporag6es de outras empresas ao portfolio; 
e) Verificar a analise de rentabilidade da expansao do neg6cio; 
1.4 JUSTIFICATIVA DO ESTUDO 
A principal justificativa para o tema esta associada a conscientizagao dos 
profissionais da importancia de haver urn planejamento estrategico nas empresas, 
independentemente do seu tamanho ou segmento. Nao sao raras as pesquisas que 
apontam as taxas de mortalidade das empresas brasileiras, e infelizmente os Indices 
nao sao nada bons, pelo contrario, sao preocupantes. Segundo pesquisa publicada 
pelo site do UOL, realizada pelo Institute Brasileiro de Geografia e Estatfstica 
(IBGE), 24% das empresas abertas no Brasil no ano de 2007, sequer passaram do 
primeiro ano de existencia, 111.200 (cento e onze mil e duzentas) empresas ja 
haviam encerrado suas atividades no ano de 2008. 
Outre estudo desta natureza, realizado pelo Servigo de Apoio as Micro e 
Pequenas Empresas de Sao Paulo (Sebrae-SP) ratifica esse alto lndice de 
mortalidade no primeiro ano de atividade, de acordo com o rastreamento realizado 
entre out/08 a mai/09, 27% das empresas abertas no estado de Sao Paulo, maier 
economia dentre os estados brasileiros, ja tiveram suas atividades encerradas no 
primeiro ano de atividade. 
Porem, este mesmo estudo demonstra uma diminuigao dos numeros quando 
o perfodo compreendido passa para cinco anos, conforme o site Epoca Neg6cios 
inform a, este mesmo levantamento realizado no ano de 2000 indicava que 71% das 
micro e pequenas empresas sucumbiam antes de completarem cinco anos, 
enquanto este ultimo estudo demonstrou uma redugao, para 58%. 
A publicagao do Sebrae-SP ainda fornece alguns dados que devem ser 
observados de maneira mais relevante para procurarmos entender a evolugao 
demonstrada, ou seja, a melhora dos Indices. 0 item que monitora a escolaridade 
dos novas empresarios, denominado "Escolaridade: empresarios com ensino media 
complete ou mais", demonstra que no intervalo de 1995 a 1997 somente 62% 
possufam este grau de instrugao, enquanto que no intervalo de 2003 a 2007 houve 
urn avango para 78% dos entrevistados. Outro indicador extremamente importante 
16 
diz respeito ao planejamento antes da abertura das empresas, como por exemplo, 
45% dos empresarios afirmaram desconhecer o numero de clientes que teria habitos 
de consumo, 28% nao possulam informag6es sabre fornecedores e 26% nao sabiam 
a melhor localizagao. Ja 59% nao procuraram ajuda de pessoas ou instituig6es para 
abertura do neg6cio, 43% nao souberam determinar o Iuera pretendido com o 
neg6cio e 42% nao elaboraram urn plano de neg6cio. Na comparagao realizada 
entre empresas encerradas x em atividade, o aspecto planejamento antes de abrir 
registra que a media de planejamento nas empresas encerradas e de 3 (tres) 
meses, enquanto que nas empresas em atividade este numera dobra para 6 (seis) 
meses. Quando houve o seguinte questionamento para os entrevistados: "qual o 
fator mais importante para a sobrevivencia das empresas?" 44% dos que ja tiveram 
as atividades encerradas responderam que urn born planejamento antes da abertura 
da empresa seria o fator mais importante. 
Fica clara que a falta de planejamento, na maioria das vezes decorrente da 
falta de capacitagao dos idealizadores do neg6cio, e urn dos principais fatores pelo 
insucesso dos mesmos, o velho chavao que diz "quem nao sabe para onde vai, 
qualquer caminho serve" e muito oportuno nestas situag6es, nao ha maneiras de se 
criar uma empresa com sucesso sem prajetar os Iueras desejados, os custos fixos e 
variaveis, os clientes potenciais, entre outras. Saber onde se quer chegar, e de que 
forma ira chegar, e a chave do sucesso. 
1.5 ORGANIZAQAO DO TRABALHO 
0 trabalho esta estruturado em cinco capltulos. No primeiro capitulo, 
denominado como capitulo 1, e colocada uma intradugao do assunto a que se refere 
o estudo, o planejamento estrategico. Atraves da introdugao pretende-se elucidar de 
maneira sucinta o que e planejamento estrategico, e qual sua fungao. As segoes e 
subsegoes que se seguem, tratam da descrigao da situ a gao problema, questao de 
pesquisa, objetivos da pesquisa - geral e especlficos e justificativa do estudo, alem 
deste, que se refere a organizagao do trabalho. No capitulo 1, podemos afirmar que 
ha uma contextualizagao do trabalho, demonstrando qual e o assunto a ser 
estudado, o que se pretende com este estudo e por que realiza-lo. 
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Quanta ao capitulo 2, o mesmo representa a fundamentagao te6rica, que 
exp6e a visao de diversos autores relacionada aos assuntos inerentes ao trabalho, 
tendo par objetivo dar sustentagao ao estudo realizado. Para o trabalho em questao, 
foram inclusos neste capitulo estudos relacionados a hist6ria do planejamento 
estrategico, o processo de elaboragao do planejamento, a analise SWOT, que e uma 
importante ferramenta de diagn6stico, alem do processo de estabelecimento de 
objetivos. Com isto, entende-se que os assuntos mais relevantes acerca do 
planejamento estrategico foram abordados. 
No capitulo 3, encontra-se os Aspectos Metodol6gicos da pesquisa, neste 
capitulo esta informado como se dara o enquadramento da pesquisa, ou seja, de 
que forma a pesquisa sera realizada, dentro das diversas opg6es existentes. 
Tambem sao expostas quais informag6es foram selecionadas para a realizagao do 
estudo, e de onde foram extraldas. 
No capitulo 4 temos a Descrigao e Analise de Dados. Atraves dele sera 
posslvel relacionar todas as informag6es necessarias para se realizar a analise 
proposta, tais como informag6es relevantes do mercado e da empresa, indicadores 
economico-financeiros, desempenho das ag6es da empre-sa na balsa de valores, 
dentre outras. E importante ressaltar a qualidade das informag6es colhidas, pais 
atraves dela o parecer da situagao da empresa sera emitido. 
Par fim, temos a conclusao. Neste momenta sera emitido urn parecer da 
analise realizada, procurando responder as quest6es de pesquisa, atraves das 
informag6es disponibilizadas nos capltulos anteriormente solicitados. 
18 
2 FUNDAMENTACAO TEORICA 
2.1 BREVE HISTORIA DA ESTRATEGIA EMPRESARIAL 
Existem muitas teorias de como se deu o infcio do conceito de estrategia ao 
Iongo dos tempos. A maioria delas nos remete as atividades militares, entretanto 
Chiavenato e Sapiro (2004, p. 26) afirmam que: 
A estrategia ja era conhecida na epoca dos fara6s. Ha milhares de anos, 
quando um arquiteto egfpcio levou ao fara6 um papiro mostrando 0 desenho 
de uma colossal piramide, ele estava oferecendo uma estrategia de 
construc;ao para ser aprovada. Aquele era o objetivo: a construc;ao da obra. 
Mas tratava-se tambem de escolher um local apropriado para erigir o 
monumento; mapearas fontes de suprimento de pedras brutas; corta-las em 
enormes partes iguais e padronizadas; traze-las em embarcac;oes no Rio 
Nilo; transporta-las por terra; eleva-las as alturas; e disp6-las em camadas 
sucessivas para construir a piramide e suas salas e corredores secretos. 
Alem disso, cabia a estrategia elaborar os pianos e subplanos para reunir e 
integrar todos os recursos necessarios para a fabulosa construc;ao- como 
supervisores, operarios, maquinas, equipamentos, roldanas, elevadores, 
alavancas, cordas e tudo o que a tecnologia da epoca poderia oferecer. Ate 
hoje as piramides servem de testemunho hist6rico para essa estrategia 
bem-sucedida. Uma das maravilhas da Antiguidade. 
As necessidades de planejamento identificadas ao Iongo das guerras e o 
motivo que remetem a diversos autores afirmarem que o infcio do planejamento, 
tambem nas empresas, foi oriundo das teorias militares. Relativamente, os 
ambientes possuem similaridades, pais encontram-se em constantes mudanc;as, 
trazendo a necessidade de busca constante de adequac;6es a estas mudanc;as. 
Segundo Christensen e Rocha (1995, p.291 ), "as origens do termo estrategia 
encontram-se na teoria militar, de onde foi adotado, significando a utilizac;ao do 
combate para atingir a finalidade da guerra". 
Quando remetemos a hist6ria da estrategia a teorias militares, nao ha como 
esquecer-se do lendario Sun Tzu (500 a.C.), que no Best Seller A Arte da Guerra, 
escrito ha 2.500 anos, afirmara que: "Se voce conhece o inimigo e conhece a si 
mesmo, nao precisa temer o resultado de cem batalhas. Se voce se conhece, mas 
nao conhece o inimigo, para cada vit6ria ganha, sofrera tambem uma derrota. Se 
voce nao conhece nem o inimigo nem a si mesmo, perdera todas as batalhas". 
Tarapanoff (2001) entende que esta ja era uma forma de utilizac;ao da analise 
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SWOT, sigla oriunda do ingles que significa: forgas (Strengths), Fraquezas 
(Weaknesses), Oportunidades (Opportunities) e Ameagas (Threats). 
Segundo Ghemawat (2000) somente na Segunda Revolugao Industrial, na 
metade do seculo XVIII, o planejamento estrategico passou a ser associado 
diretamente ao cenario empresarial. Com a construgao nos Estados Unidos de 
ferrovias-chave nesse perfodo, foi possfvel a formagao de mercados consumidores 
de massa. Em decorrencia disso, investimentos direcionados a ganhar economia de 
escala na produgao e melhorar a qualidade da distribuigao do que era produzido 
foram realizados. Neste contexte de introdugao do planejamento estrategico nas 
organizag6es, destacam-se tambem a Universidade de Wharton e a Harvard 
Business Scholl, fundadas em 1881 e 1908 respectivamente, sendo que ambas 
tiveram papeis preponderantes no desenvolvimento da filosofia de pensar de forma 
estrategica. 
2.2 ELABORA<;AO DO PLANEJAMENTO ESTRATEGICO 
E comum a maioria das pessoas, ao tratar do assunto planejamento 
estrategico, criarem vfnculos com relat6rios extensos, vis6es futurfsticas e projeg6es 
de lucros exorbitantes. Porem, a maioria dos autores pensa de maneira diferente, 
Drucker (2002, p. 133), por exemplo, cita que o planejamento "nao e uma caixa de 
magicas, nem urn amontoado de tecnicas, e nao opera com decis6es futuras, mas 
com o que ha de futuro nas decis6es atuais". No entanto, segundo Costa (2006) o 
processo de elaboragao do planejamento estrategico deve ser tratado como urn 
evento especial que envolve a alta e media administragao e alguns elementos 
chaves escolhidos dentre aqueles de alto potencial com grupo de, no mfnimo, 15 e, 
no maximo, 40 participantes, com diversidade e variedade de ideias, de experiencias 
e de fungoes ou atividades nas equipes necessarias para urn born trabalho de 
criagao. 
Segundo Drucker (2002, p.136): 
Planejamento estrategico e o processo continuo de, sistematicamente e 
com o maior conhecimento possfvel do futuro contido, tamar decis6es atuais 
que envolvam riscos; organizar sistematicamente as atividades necessarias 
a execugao dessas decis6es e, par meio de uma retroalimentagao 
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organizada e sistematica, medir o resultado dessas decis6es em confronto 
com as expectativas alimentadas. 
Uma importante preocupagao percebida nas abordagens metodol6gicas que 
tratam do planejamento estrategico e a dissociagao de regras rfgidas, criadas para 
pautar as ag6es das pessoas e julga-las em detrimento dos resultados obtidos. A 
sua real funcionalidade refere-se a uma ferramenta de gestao, que segundo Resnik 
(1990, p. 260) deve ser visto da seguinte forma: "0 planejamento empresarial nao e 
uma camisa de forga e as cabegas nao rolam se os objetivos especfficos nao forem 
atingidos. Longe de inibir mudangas oportunas de diregao, uma elaboragao e analise 
freqOente do plano liberam-o de percepg6es rfgidas e de compromisso com o 
passado". 
As etapas da formulagao do planejamento estrategico podem variar, seja em 
razao da metodologia utilizada para nortea-la, que podem apresentar diferenciag6es 
em razao das concepg6es de cada autor, ou em muitas vezes em razao das 
particularidades de cada neg6cio. Para exemplificar as etapas da criagao de urn 
planejamento estrategico, vamos apresentar o modelo proposto por Oliveira (2007), 
que divide as atividades da seguinte forma: diagn6stico estrategico, missao da 
empresa, instrumentos prescritivos e quantitativos, controle e avaliagao. 
2.2.1 Diagn6stico estrategico 
Oliveira (2007) define o diagn6stico estrategico como a primeira fase do 
processo de elaboragao do planejamento estrategico. Nesta etapa deve-se 
responder o seguinte questionamento: "qual a real situagao da empresa quanta aos 
seus aspectos internos e externos?". Para isso, sera necessaria considerar o 
ambiente que a empresa esta inserida, e suas variaveis relevantes. 
Complementando, Oliveira (2007) coloca como componentes deste item a 
elaboragao da analise SWOT da empresa em questao, com fim especffico de 
apontar os pontos fortes e fracas, situados no ambiente interno das organizag6es, e 
as oportunidades e ameagas, que diz respeito a fatores externos. 
Chiavenato & Sapiro (2003, p.1 08) corroboram com este entendimento, 
segundo eles: 
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Pelo diagn6stico estrategico da organizac;ao - tambem denominado analise 
organizacional ou auditoria interna da organizac;ao - a organizac;ao faz uma 
avaliac;ao competitiva das suas potencialidades - pontos fortes que 
precisam ser mais intensamente explorados - e de suas fragilidades - os 
pontos fracas que precisam ser corrigidos e sanados. 
Destacam-se ainda, como componentes do diagn6stico estrategico no 
entendimento de Oliveira (2007), a Visao e os Valores das organizag6es, sendo que 
estes dais atributos sao tao importantes quanta a Missao, que e urn dos pilares de 
sustentagao da elaboragao do planejamento estrategico. 
Segundo Morais (2005, p.33): 
0 processo de estabelecimento da v1sao nao e simples. Os 
questionamentos apresentados sao indispensaveis e representam o mfnimo 
que todo empresario ou gestor de neg6cio deve fazer, diariamente, para 
elaborar uma visao para sua organizac;ao. E mais, a equipe de trabalho 
tambem deve participar desse processo, contribuindo com seu modo de ver 
a organizac;ao. 
Fica clara que a Visao nao deve estar restrita ao gestor que ira elabora-la, 
devera haver urn envolvimento de todos, para que haja urn engajamento de toda 
equipe em busca de urn objetivo, que desta forma sera comum a todos. Da mesma 
forma, a Visao devera ser clara para que haja urn entendimento correto de todos, e 
deve ser alga possfvel de alcangar, nao coisas visionarias. 
Quanta aos Valores das organizag6es, correspondem aos princfpios e 
crengas das organizag6es, e servirao como urn guia na condugao dos neg6cios, 
auxiliando tambem na tomada de decis6es. Como meio de disseminagao destes 
valores, e possfvel que empresas realizem uma Declaragao de Valores, que 
serviriam como urn mecanismo de buscar urn alinhamento e comprometimento dos 
demais funcionarios. 
Oliveira (2007, P.67) define os Valores de uma empresa da seguinte forma: 
"representam o conjunto de princfpios e crengas fundamentais de uma empresa, 
bern como fornecem sustentagao para todas as suas principais decis6es". 
2.2.2 Missao da empresa 
Com relagao a missao da empresa, Drucker (apud KOTLER, 2004, p. 36-37) 
afirma que "uma empresa nao se define pelo seu nome, estatuto ou produto que faz; 
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ela se define pela sua missao. Somente uma definigao clara da missao e razao de 
existir da organizagao e torna possfveis, claros e realistas os objetivos da empresa". 
Drucker (apud KOTLER, 2004, p. 36-37) conclui: 
Definir a missao de uma empresa e dificil, doloroso e arriscado, mas e s6 
assim que se consegue estabelecer polfticas, desenvolver estrategias, 
concentrar recursos e comec;ar a trabalhar. E s6 assim que uma empresa 
pode ser administrada, visando urn desempenho 6timo 
Por fim, podemos afirmar que a Missao da Empresa e contemplada na 
formulagao do planejamento devido ao seu papel no futuro das organizag6es, paise 
atraves dela que sera definido qual e verdadeiramente o "neg6cio" desta empresa, 
como se dara sua atuagao e especialmente qual sera sua identidade propria, ou 
seja, de que forma ela se diferenciara das demais? Chiavenato & Sapiro (2003, p. 
41) "a missao e o elemento que traduz as responsabilidades e pretens6es da 
organizagao junto ao ambiente e define o "neg6cio", delimitando o seu ambiente de 
atuagao". 
Mullane (2002) chama a atengao para o fato de nao se utilizar a missao 
criada apenas como urn simples quadro fixado na parede, da mesma forma nao se 
pode haver falhas na transmissao dos conceitos atribufdos nela. 0 autor ressalta 
que, quando ha urn Missao bern definida, que consegue transmitir aos funcionarios 
sua mensagem de forma clara, esta podera contribuir no desempenho das 
organizag6es de maneira relevante, e prop6e na figura abaixo urn modelo de Missao 
adotada por empresas com foco a otimizar seus processos: 
Figura 1 - Usando a Missao como ferramenta estrategica . 
. UTA DIRECIIO 
:OESEMPENHO DA 
EMPRESA 
Fonte: Adaptado de Mullane (2002} 
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2.2.3 lnstrumentos prescritivos e quantitativos 
Nesta etapa do processo e definido "aonde se quer chegar'' e "como chegar 
a situagao desejada". Deve-se lembrar que a elaboragao destes itens determina 
basicamente como a Missao da empresa sera alcangada. Oliveira (2007, p. 52) 
define esta fase de seguinte forma: 
Os instrumentos prescritivos do processo de planejamento estrategico 
explicitam o que deve ser feito pela organiza<;ao para que se direcione ao 
alcance dos prop6sitos estabelecidos dentro da missao, de acordo com sua 
postura estrategica, respeitando as macro-polfticas e as a<;6es 
estabelecidas pelas macro-estrategias; e se direcionando para uma visao 
estabelecida, au seja, o que a empresa quer ser. 
Quanta aos lnstrumentos Prescritivos, consiste em estabelecer objetivos, 
desafio e metas. Neste contexto, Oliveira (2007) classifica cada urn dos itens da 
seguinte forma: 
• Objetivo: e necessariamente o primeiro aspecto do processo prescritivo, trata-
se do resultado que a empresa quer alcangar no futuro, aonde esta pretende 
chegar? Quem nao sabe para aonde vai, qualquer caminho serve; 
• Desafio: entendem-se como os prazos definidos e os objetivos estabelecidos. 
Preocupa-se com o empenho dos responsaveis em atingir os desafios 
propostas, e para isso pressup6e que todos deverao ter entendido e aceito a 
proposta colocada, o que exige uma clara e perfeita divulgagao; 
• Metas: as metas dizem respeito aos passos ou etapas necessarias para que 
os objetivos sejam alcangados. Estes passos devem ser quantificaveis. 
Complementarmente, Oliveira (2007) relaciona aos lnstrumentos Prescritivos 
o estabelecimento das estrategias e polfticas funcionais, que de forma geral dizem 
respeito as ag6es a serem tomadas para garantir o cumprimento dos objetivos e os 
criterios a serem adotados para a tomada de decis6es. Cabe citar tambem os 
projetos e pianos de agao, que serao responsaveis em demonstrar como os serao 
colocadas em pratica as estrategias elaboradas anteriormente, podendo realiza-los 
em partes comuns para urn mesmo objetivo. 
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Ainda segundo Oliveira (2007), os lnstrumentos Quantitativos tratam das 
projegoes economico-financeiras, contempladas no orgamento planejado. Estas 
projegoes sao fundamentais para o desenvolvimento dos pianos de agao, assim 
como dos projetos e atividades previstas. Cabera a este item especial atengao aos 
recursos necessarios para obtengao dos objetivos, desafios ou metas, assim como a 
expectativa de retorno considerada. 
2.2.4 Controle e avaliagao 
Cabera a esta fase do processo realizar as avaliagoes necessarias do 
planejamento, atraves de enfrentamento do previsto e realizado, e das estrategias e 
polfticas que estao sendo seguidas. Segundo Oliveira (2007), esta etapa refere-se a 
agao necessaria para assegurar a realizagao dos objetivos, desafios, metas e 
projetos estabelecidos. Os processos, no sentido amplo, sao: 
• Estabelecimento e analise de indicadores de desempenho (que devem ser 
estruturados na Fase I- Diagn6stico Estrategico); 
• Avaliagao de desempenho; 
• Comparagao do desempenho real com os objetivos, desafios, metas projetos 
e pianos de agao estabelecidos; 
• Analise dos desvios dos objetivos, desafios, metas e projetos estabelecidos; 
• Tomada de agao corretiva provocada pelas analises efetuadas; 
• Acompanhamento para avaliar a eficiencia e eficacia da agao de natureza 
corretiva; 
• Adigao de informagoes ao processo de planejamento, para desenvolver os 
ciclos futuros da atividade administrativa. 
Bethlem (2004) aconselha que o controle e avaliagao seja realizado a cada 
etapa no processo de desenvolvimento do planejamento estrategico, entretanto, 
lembra que deve-se considerar o custo x beneficia de cada situagao em virtude dos 
criterios e parametros de avaliagao utilizados. 
Para Hitt, Ireland e Hoskisson (2002), o controle acarreta a utilizagao de 
criterios no Iongo prazo estrategicamente relevantes pelos gerentes de nfvel 
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corporativo que recorrem ao controle estrategico para obterem urn entendimento 
operacional das estrategias que sao implementadas nas distintas divis6es ou 
unidades de neg6cio da organizagao. 
2.3 ANALISE SWOT 
0 termo SWOT e urn acronimo das palavras Strenghts, Weaknesses, 
Opportunities e Threats, que significam respectivamente: forgas, fraquezas, 
oportunidades e ameagas. Segundo Ghemawat (2000) a analise SWOT e oriunda 
das escolas americanas de administragao, tendo sido desenvolvida a partir dos anos 
60. Seu objetivo concentrava-se em focar na combinagao das ''forgas e fraquezas" 
de uma organizagao com as "oportunidades e riscos" advindas do mercado. 
Machado (2005) destaca a relevancia da analise SWOT no planejamento 
estrategico, haja vista que atraves dela e possfvel: 
• Eliminar pontos fracas nas areas pelas quais a empresa enfrenta ameagas da 
concorrencia e tendencias desfavoraveis perante o neg6cio; 
• ldentificar oportunidades descobertas a partir de seus pontos fortes; 
• Corrigir pontos fracas nas areas internas em que a organizagao vislumbra 
oportunidades potenciais; 
• Monitorar constantemente as areas onde se encontram os pontos fortes, 
minimizando eventuais riscos e incertezas futuros. 
A elaboragao da analise SWOT divide-se em duas etapas, sendo a primeira 
realizada a partir do ambiente interno, representada pelas forgas e fraquezas, e a 
segunda pelo ambiente externo, relativa as oportunidades e ameagas identificadas, 
conforme exemplificado na figura a seguir. 
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Figura 2 - Analise SWOT 
ANALISE S VV OT 
Na conquis.ta do objectivo 
Fonte: Adaptado de Fernandes e Berton (2005) 
2.3.1 Analise do ambiente interno 
Oliveira (2001) destaca que a principal finalidade da analise interna e 
evidenciar as deficiencias e qualidades da empresa em questao, isso se dara 
atraves da atual posigao dela em relagao ao mercado, determinando desta maneira 
seus pontos fortes e fracas. Para tal, devera ser realizada uma comparagao com as 
outras empresas do seu setor de atuagao, podendo ser concorrentes diretas ou 
simplesmente concorrentes potenciais. 
Almeida (2001) complementa que na atividade de analise dos aspectos 
internos, inicialmente sao identificados os fatores de sucesso de uma empresa em 
seu ramo de atividade, de uma unidade de empresa ou de um profissional, que 
levam a entidade ao cumprimento de sua missao (razao de ser) ou vocagao .-
Segundo Oliveira (2001, p. 89): 
Pontes Neutros sao variaveis identificadas pela empresa, mas que, no 
memento, nao existem criterios de avaliac;ao para classifica-los como 
pontos fortes ou fracos. Pontos Fortes sao as variaveis internas e 
controlaveis que propiciam uma condic;ao favoravel para a empresa, em 
relac;ao ao seu ambiente. Pontos Fracos sao as variaveis internas e 
controlaveis que provocam uma situac;ao desfavoravel para a empresa, em 
relac;ao ao seu ambiente. 
Para Tavares (2000, p. 263), "a analise do ambiente interno e o instrumento 
que propiciara o conhecimento das habilidades e competencias. Deve ser conduzida 
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segundo as exigencias da atuagao visualizadas no ambiente externo e pelo que se 
pretende para a organizagao, por meio de sua visao e missao". 
Chiavenato & Sapiro (2003) prop6e urn cruzamento entre as oportunidades e 
ameagas externas a organizagao com seus pontos fortes e fracos. Segundo os 
autores, este metodo e o mais indicado na gestao estrategica competitiva. 
Realizando a ligagao entre o ambiente externo com o ambiente interno, as chances 
de sucesso serao significativamente potencializadas. 
Chiavenato & Sapiro (2003, p.42) definem da seguinte forma o cruzamento 
proposto: "Corresponde ao diagn6stico da situagao da organizagao diante das 
dinamicas ambientais, relacionando as suas forgas e fraquezas e criando condig6es 
para formulagao de estrategias que representam o melhor ajustamento da 
organizagao no ambiente em que atua". 
2.3.2 Analise do ambiente externo 
Segundo Oliveira (2001, p.55), ambiente externo "e o con junto de todos os 
fatores que, dentro de urn limite especffico, se possa conceber como tendo alguma 
influencia sobre a operagao da organizagao". Dentro deste contexto, podemos citar 
com agentes que interagem com as empresas o governo, os fornecedores e 
clientes, a comunidade, fatores tecnol6gicos, mao-de-obra e materia-prima, etc. 
Oliveira (2001, p.92) conclui que realizar uma analise externa da empresa 
"tern por finalidade estudar a relagao existente entre a empresa e o seu ambiente em 
termos de oportunidades e ameagas, bern como a sua atual posigao produtos versus 
mercados e, prospectiva, quanto a sua posigao desejada no futuro". 
Quanto as oportunidades, Oliveira (2009) define-as sendo caracterfsticas do 
ambiente externo que nao sao controladas pela empresa, que podem favorecer sua 
agao estrategica. Ja as ameagas sao caracterfsticas do ambiente externo, 
incontrolaveis pela empresa, que criam dificuldades a sua agao estrategica. 
Corroborando com a analise em relagao ao macro-ambiente, Wright (2000) 
afirma que toda empresa existe dentro de uma complexa rede de forgas ambientais 
e sao afetadas por tendencias e sistemas polftico-legais, econ6micos, tecnol6gicos e 
sociais. Esses elementos e que formam o macro-ambiente das empresas. Em 
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decorrencia da dinamica dessas fon;;as, suas mudan<;;as constantes criam varias 
oportunidades e amea<;;as ou restri<;;6es para as empresas. 
Quanta as amea<;;as, e muito oportuno citar as cinco for<;;as competitivas de 
Porter (1986), que sao: a) amea<;;a de novas entrantes; b) intensidade da rivalidade 
entre concorrentes existentes; c) amea<;;a de produtos substitutos; d) poder de 
negocia<;;ao dos clientes; e) poder de negocia<;;ao dos fornecedores. Provavelmente 
neste conceito de Porter, concentre-se quase que a totalidade de amea<;;as 
presentes no ambiente externo. 
2.4 ESTABELECENDO OBJETIVOS 
Rebou<;;as (1989, p. 122) define objetivo como "alva ou ponto quantificado, 
com prazo de realizagao, que se pretende atingir atraves de esfor<;;o extra". 
Para Megginson, Mosley e Pietri Jr. (1998, p. 147) objetivos sao "resultados 
finais que urn a organiza<;;ao, departamento ou indivfduo desejam atingir". 
Segundo Oliveira (2007) o objetivo nada mais e do que o resultado que a 
empresa planeja alcan<;;ar, e a partir dele devera ser direcionando para onde a 
empresa devera dirigir seus esfor<;;os. 0 autor tambem ressalta os objetivos 
funcionais e o seu relacionamento com as areas funcionais, sendo ele urn objetivo 
parcial que precisa ser atingido para que a organiza<;;ao alcance seus objetivos. 
Oliveira (2007) prop6e separar os objetivos em gerais e especfficos. 
Segundo Wright, Kroll e Parnell (2000) os objetivos gerais representam fins 
genericos desejados, para os quais sao orientados os esfor<;;os da empresa. Ja os 
objetivos especfficos sao vers6es mais restritas e frequentemente quantificadas dos 
objetivos gerais. 
Ansoff (1993) considera que os objetivos representam os fins que a empresa 
esta tentando alcan<;;ar, enquanto a estrategia representa os meios para se atingir 
esses fins. Os objetivos e metas da empresa se referem a tradu<;;ao da missao da 
empresa em criterios que a administragao possa vir a utilizar para orientar o 
·- desempenho da empresa. Para o autor as for<;;as motrizes da empresa sao as metas 
e os objetivos: o desempenho que a empresa procurara conseguir. A estrategia e o 
meio pelos quais os objetivos sao alcan<;;ados. 
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Las Casas (2006, p.84) menciona que "os objetivos devem ser determinados 
ap6s a realizagao de urn diagn6stico, pais isto resulta na possibilidade de uma 
estrategia mais realfstica, em sintonia com o ambiente de atuagao da empresa e 
conforme seus recursos disponfveis. [ ... ] Os conceitos de objetivos e estrategias 
estao intimamente ligados, uma vez que os objetivos sao situag6es idealizadas e as 
estrategias indicam o que fazer para realiza-los". 
Os objetivos podem ser separados em quantitativos e qualitativos. Segundo 
Las Casas (2006, p. 91) "os objetivos quantitativos sao todos os que expressam uma 
quantidade; e os objetivos qualitativos sao determinados par uma qualidade 
especffica. E importante na elaboragao dos objetivos, de ambos os tipos, que estes 
determinem onde se pretende chegar de uma maneira mais completa possfvel". 
Quanta aos tipos de objetivos, Tavares (1991, p. 158) afirma: 
Os objetivos quantitativos sao quase sempre vinculados a fatores passiveis 
de quantificac;:ao. E a maneira ideal de se definir um objetivo, uma vez que 
s6 assim e possivel estabelecer parametros mensuraveis que possibilitam a 
sua avaliac;:ao em termos fisicos e financeiros. 
Os objetivos qualitativos geralmente sao utilizados quando os alvos 
pretendidos estao vinculados a fatores subjetivos e de dificil quantificac;:ao e 
mensurac;:ao, impossibilitando esse procedimento. 
A eficiencia e eficacia das empresas tambem impactarao no sucesso do 
alcance dos objetivos propostos. 
Segundo Peter Drucker citado par Tubino (1997, p.SO), as organizag6es 
monitoram-se e avaliam-se considerando as relag6es execugao-eficiencia e decisao-
eficacia. 
A eficiencia preocupa-se com a processualistica da execuc;:ao e enfatiza os 
metodos, tarefas, tecnicas de operac;:ao e normas, orientando-se para 
processos e instrumentos. A eficacia se liga as relac;:oes externas da 
organizac;:ao com o ambiente, na eleic;:ao e legitimac;:ao de objetivos e 
programas, orientando-se para objetivos e metas. 
Segundo Megginson, Mosley e Pietri Jr. (1998, p. 11 ): 
Eficiencia e a capacidade de um administrador para conseguir produtos 
mais elevados em relac;:ao aos insumos necessarios para obte-los. E 
eficacia e a capacidade de um administrador de conseguir resultados certos 
pela escolha adequada dos objetivos e meios para alcanc;:a-los. 
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Oliveira (2007, p. 467) define eficiencia: "e a medida do rendimento 
individual dos componentes do sistema. E fazer certo o que esta sendo feito. Refere-
se a otimizac;;ao dos recursos utilizados para a obtenc;;ao dos resultados". 
Chiavenato (2004, p.17) define eficacia da seguinte maneira: "significa atingir 
objetivos e resultados. Urn trabalho eficaz e urn trabalho que resulta proveitoso e 
bem-sucedido". 
Para Maximiano (2007, p. 5) eficacia e "a palavra usada para indicar que a 
organizac;;ao realiza seus objetivos". 
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3 ASPECTOS METODOLOGICOS 
3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO 
Para este trabalho, a metodologia proposta por Raupp e Beuren (2003) e a 
melhor alternativa a ser adotada. A metodologia se classifica em tres partes, que 
sao: quanta a abordagem do problema; quanta aos objetivos e quanta aos 
procedimentos tecnicos. Dentro desta estrutura, sera possfvel visualizar 
satisfatoriamente o enfoque do trabalho e de que maneira o mesmo foi 
desenvolvido. A seguir, estes itens serao descritos, buscando tambem conceitos de 
outros auto res a respeito de cad a urn. 
3.1.1 Quanta a abordagem do problema 
Considerando que existem duas possibilidades de pesquisa, sendo 
quantitativa, onde entre outras coisas a analise de dados e estatfstica e os 
resultados sao generalizados. A outra possibilidade e a pesquisa qualitativa, que 
sera 0 caso deste estudo, onde 0 metodo de analise de dados e interpretativo e nao 
ha generaliza<;ao, tao pouco utiliza<;ao de dados estatfsticos. Segue abaixo o que 
Silva e Menezes (2005) classificam como pesquisa qualitativa: 
Considera que ha uma relac;:ao dinamica entre o mundo real eo sujeito, isto 
e, um vinculo indissociavel entre o mundo objetivo e a subjetividade do 
sujeito, que nao pode ser traduzido em numeros. A interpretac;:ao dos 
tenomenos e a atribuic;:ao de significados sao basicas no processo de 
pesquisa qualitativa. Nao requer o usa de metodos e tecnicas estatfsticas. 0 
ambiente natural e a fonte direta para coleta de dados e o pesquisador e o 
instrumento-chave. E descritiva. Os pesquisadores tendem a analisar seus 
dados indutivamente. 0 processo e seu significado sao os focos principais 
de abordagem. 
3.1.2 Quanto aos objetivos da pesquisa 
Nao podemos considerar este trabalho como pesquisa explorat6ria, pois nao 
se trata de um assunto pouco estudado, pelo contrario, e amplamente discutido. Da 
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mesma forma nao se trata de pesquisa explicativa, pais nao e uma abordagem 
quantitativa, sendo que esta e uma premissa para ser pesquisa explicativa. Esta 
pesquisa sera descritiva, tendo em vista que a principal caracterfstica sera registrar, 
analisar e ordenar dados, sem nenhuma manipula<;ao dos mesmos, neste caso as 
informa<;6es contempladas serao os balan<;os da empresa Hypermarcas S.A., fatos 
relevantes publicados atraves da CVM, entre outros. A seguir a defini<;ao de 
pesquisa descritiva que Almeida (1996) prop6e: 
Tal pesquisa observa, registra, analisa e ordena dados, sem manipula-los, 
isto e, sem interferencia do pesquisador. Procura descobrir a frequencia 
com que um fato ocorre, sua natureza, caracterfsticas, causas, relac;6es 
com outros fatos. Assim, para coletar tais dados, utilizam-se de tecnicas 
especfficas, dentre as quais destacam-se a entrevista, o formulario, o 
questionario, o teste e observac;ao. 
3.1.3 Quanta aos procedimentos da pesquisa 
Em conformidade com a proposta do trabalho, que e de selecionar 
informa<;6es e interpreta-las, este estudo sera de pesquisa documental. Gil (2007) 
afirma que a pesquisa documental "vale-se de materiais que nao recebem ainda urn 
tratamento analftico, ou que ainda podem ser re-elaborados de acordo com os 
objetos de pesquisa", contribuindo com este conceito, Markoni e Lakatos (1996) 
dizem que "a caracterfstica da pesquisa documental e que a fonte de coleta de 
dados esta restrita a documentos, escritos ou nao, constituindo o que se denomina 
de fontes primarias. Estas podem ser feitas no momenta em que o fato ou fen6meno 
ocorre, ou depois". 
Neste estudo, serao previamente selecionados para analise os balan<;os da 
empresa, assim como fatos relevantes publicados junto a Comissao de Valores 
Mobiliarios (CVM) e/ou Balsa de Valores de Sao Paulo (BMF&Bovespa), sites de 
analises econ6micas, entre outros. 
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3.2 DESCRICAO DA AMOSTRA, COLETA E ANALISE DE DADOS 
Os documentos que serao utilizados para a pesquisa documental sao os 
balanc;os da empresa referente aos anos de 2007, 2008, 2009 e 2010, tendo em 
vista que este perfodo compreende os mais efetivos com relac;ao a aquisic;ao de 
empresas por parte do grupo, tambem serao utilizados os fatos relevantes 
publicados no site da Comissao de Valores lmobiliarios (CVM) e/ou Balsa de Valores 
de Sao Paulo (BMF&Bovespa), sites de economia e analise de especialistas, etc, 
ratificando que estes documentos que possivelmente ja tenham sofrido algum tipo 
de alterac;ao ficam sujeitos as limitac;oes para sua utilizac;ao. 
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4 DESCRI<;AO E ANALISE DOS DADOS 
4.1 INFORMAc;OES DE MERCADO 
A economia brasileira vive urn momenta promissor nos ultimos anos, se 
destacando inclusive diante das economias desenvolvidas, e dentro deste ciclo de 
crescimento, alguns setores se destacam, dentre os quais podemos citar o de 
Farmacia e Beleza e Higiene Pessoal, nos quais a Hypermarcas atua. 
A tabela abaixo, elaborada pelo lnstituto Brasileiro de Geografia e Estatfstica 
(IBGE), e extrafda do site da Associi:u;ao Brasileira da Industria de Higiene Pessoal 
Perfumaria e Cosmeticos (ABIHPEC), compara a evoluc;ao do Produto lnterno Bruto 
(PIB), com a industria em geral e com os Indices da Industria de Produtos de 
Higiene Pessoal, Perfumaria e Cosmeticos. Nesta comparac;ao fica nftido o 
expressivo crescimento do setor nos ultimos anos: 












3 ,1 2,7 lOA 
Fonte: IBGE (201 0) 
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Segundo a ABIHPEC, atualmente no Brasil existem 20 empresas de grande 
porte atuando neste segmento, com faturamento lfquido acima dos R$ 1 00 milh6es, 
estas empresas concentram 73o/o do faturamento total observado no setor. 
A tabela abaixo, elaborada pelo Euromonitor International, coloca o Brasil 
em terceiro Iugar em consumo no setor em relac;ao ao mercado mundial, com o 
maior crescimento dentre todos os pafses do ranking, com significativos 30,1 o/o. 
Tabela 2- Ranking mundial de consume do setor 
H'igiene Pessoal. 














































Pelas informac;oes acima, e certo que se trata de urn setor em franca 
expansao, com 6timas perspectivas para o futuro. A ABIHPEC afirma que os fatores 
abaixo destacam-se como responsaveis pelo crescimento, e poderao manter os 
nfveis de crescimento alcanc;ados: 
• Participac;ao crescente da mulher brasileira no mercado de trabalho; 
\ 
• A utilizac;ao de tecnologia de ponta e o consequente aumento da 
produtividade, favorecendo os prec;os praticados pelo setor, que tern 
aumentos menores do que os Indices de prec;os da economia em geral; 
• Lanc;amentos constantes de novas produtos atendendo cada vez mais as 
necessidades do mercado; 
• Aumento da expectativa de vida, o que traz a necessidade de conservar uma 
impressao de juventude. 
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Quanta ao segmento farmaceutico, a atuagao da Hypermarcas concentra-se 
no setor de genericos. Segundo informag6es da Associagao Brasileira das lndustrias 
de Medicamentos Genericos (Pr6Genericos), no Brasil os genericos respondem por 
20,6°/o das vendas em unidades no conjunto do mercado farmaceutico. Conforme o 
quadro abaixo, em alguns pafses desenvolvidos esta participagao pode chegar a 
60°/o, como e os casos dos EUA, Alemanha e Reino Unido. 
Quadro 1 - Representatividade dos medicamentos genericos nas vendas 
E.U.A 13 60 
Alemanha 26 60 
Reina Unido 26 60 
Canada 22 45 
Fran~a 14 35 
Espanha 13 30 
Fonte: Pr6Genericos (2009) 
Com base nas informag6es""acima, podemos dimensionar o espago para 
crescimento do setor que ainda existe no Brasil. Segundo reportagem publicada pelo 
jornal Estadao, o presidente da Fiocruz, Paulo Gadelha, admitiu na ultima 
Assembleia Mundial da Saude, realizada neste ano em Genebra- Sufga, um deficit 
no setor de aproximadamente US$ 8 bilh6es. Como medida para canter o crescente 
deficit observado, o governo esta adotando programas para estimular a inovagao e 
desenvolvimento do setor. Segundo o mesmo jornal, no ultimo mes de margo o 
BNDES aprovou financiamentos no valor de R$ 277,6 milh6es para as maiores 
industrias farmaceuticas do pafs, dentre as quais encontrava-se a Hypermarcas, a 
qual foi concedido um valor de R$ 47,7 milh6es. 
Um dado que demonstra a evolugao do setor no Brasil e o desempenho das 
vendas registradas no primeiro trimestre de 2011, segundo a Pr6Genericos, no 
perfodo de janeiro a margo houve aumento de 32°/o nas vendas, em relagao a igual 
perfodo de 2010, com urn faturamento de R$1 ,772 bilhao. 
Corroborando com este significative crescimento do setor, a Associagao dos 
Laborat6rios Farmaceuticos Nacionais (ALANAC) publicou materia com a pesquisa 
Sondagem Industrial, divulgada pela Confederagao Nacional da Industria (CNI) 
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referente ao primeiro trimestre de 2011, em que informa que apenas quatro setores 
apresentaram fndice de utiliza<;ao da capacidade instalada maior que o esperado, 
dentro os quais esta o setor farmaceutico. Segundo a pesquisa, o setor registrou 
57,8 pontos no indicador, enquanto o esperado por empresarios do proprio setor 
indicava 50 pontos. 
Por fim, o portal Valor Econ6mico chama a aten<;ao para este setor, que tern 
atrafdo cada vez mais investidores. Segundo o portal, os analistas consultados 
avaliaram que o setor esta atrasado em termos de profissionaliza<;ao e 
consolida<;ao, estando os investidores atentos a oportunidades. 0 site ainda aponta 
o banco BTG Pactual e o Grupo Pao de A<;ucar, dentre outros, como os mais 
interessados em investir neste segmento. As razoes para o crescimento continuo do 
mercado seriam o aumento da renda da popula<;ao em geral e a perspectiva de urn 
envelhecimento cada vez maior. 
4.2 A EMPRESA HYPERMARCAS 
A Hypermarcas e uma empresa que iniciou sua trajet6ria atraves da 
aquisi<;ao da Pratika Industrial Ltda, em Dez/01. Hoje atua em tres segmentos, que 
sao: Farmacia; Beleza e Higiene Pessoal; e Limpeza e Alimentos, e conta com 18 
complexes industriais espalhados pelo Brasil. Desde 2008 o grupo realizou 
dezenove aquisi<;oes, em sua maioria concorrentes. E importante ressaltar que as 
aquisi<;oes sao concentradas em marcas de produtos, por vezes nao ha 
transferencia de ativo imobilizado. 
As aquisi<;oes realizadas a partir de 2008, todas relacionadas as suas 
unidades de neg6cio, foram: 
• 2008: Farmasa, Bazzano, NY Looks, Niasi; 
• 2009: Porn Porn, Hydrogen-Dysney, Jontex, Olla, Neo Qufmica; 
• 2010: Luper, Sapeka, Sanifill, York, Bitufo, Porn Porn Sabonetes e Perfex; 
• 2011: Mabesa, Mantecorp e marcas Sanofi-Medley; 
Programa de aquisi<;oes estrategicas e sinergeticas, que da sustenta<;ao a 
sua estrategia de crescimento organico, e desta maneira que a empresa ve o 
processo de aquisi<;ao que realiza continuamente. 
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Segundo a empresa, todas as negociagoes realizadas atendem as tres fases 
necessarias para um desfecho positivo do neg6cio: fase I: ganhos rapidos; fase II: 
ajustes operacionais; e fase Ill: estrategias de mercados dos produtos. A figura 
abaixo mostra detalhadamente estas tres fases: 
Figura 3 - Tres fases do processo de aquisi9ao 
Fasel Fasell Fase Ill 
• 12meses • 12 a 24 meses • 2-4anos 
Fonte: Hypermarcas (201 0) 
0 crescimento da receita lfquida da empresa no ultimo exercfcio (201 0) em 
60, 7°/o, comparado ao ano de 2009, demonstra a efetividade das agoes do grupo na 
busca de escala. 0 crescimento organico da receita, que despreza as receitas 
decorrentes das empresas adquiridas no perfodo corrente, foi de 17°/o, com 
destaque para os segmentos de Farmacia com evolugao de 22°/o, e Beleza e 
Higiene Pessoal, com aumento de 30°/o. 
Ja o segmento de Limpeza e Alimentos teve um declfnio de 15°/o nas 
receitas. Segundo a empresa esse fen6meno ocorreu em razao de uma maior 
competitividade e especialmente por polfticas de redugao de pregos adotadas pelos 
concorrentes, que nao foram seguidas pela Hypermarcas, prestigiando desta forma 
a rentabilidade e a preservagao de suas marcas. 
Ao Iongo do ana de 2010, a Hypermarcas anunciou sete aquisig6es de 
empresas, o que possibilitou a obtengao de um aumento de 69°/o no faturamento 
lfquido no segmento de Farma, e 98°/o no segmento de Beleza e Higiene Pessoal, 
em relagao a 2009. 
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Com o contfnuo aumento de escala da empresa, representado pelo ganho 
de Market Share e pelas aquisi<;5es realizadas, o quadro de funcionarios da 
empresa tambem cresceu de forma significativa nos ultimos anos, conforme 
numeros demonstrados no quadro abaixo: 
Quadro 2 - Evolugao do numero de funcionarios na Hypermarcas. 
Qoadro d'e Funcionarios 
Area 
Ano 
2006 2007 2008 2009 2010 
Administrativo 588 789 1.556 2.619 3.878 
_ Operacional 9'73 1.847 2.413 4.053 6.374 
Total 1.561 2.636 3.969 '6.672 10.252 
Urn ponto que nao passa despercebido no balan<;o da empresa, ate por ser 
urn dos pilares da estrategia de crescimento e consolida<;ao das marcas, e as 
despesas em Marketing, muito agressivas e que no ultimo exercfcio (201 0) 
representaram 18,9°/o da receita lfquida, conforme demonstra o quadro abaixo. 
Quadro 3- Demonstrative das despesas de Marketing da empresa 
























0 principal apelo de mfdia da Hypermarcas concentra-se no futebol, 
estampando suas marcas nos estadios e em camisas de clubes. Uma das grandes 
parcerias firmadas neste sentido foi a associa<;ao de marcas de produtos ao jogador 
Ronalda, considerado como uma das figuras de maior potencial de apelo de 
marketing no pals. 
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4.3 ANALISE DE INDICADORES DA EMPRESA 
4.3.1 Analise vertical e horizontal do balanc;o 
A analise vertical e horizontal e caracterizada como uma tecnica de simples 
aplicac;ao e entendimento e proporciona informac;oes ricas que auxiliam na avaliac;ao 
do desempenho empresarial. Na sua forma vertical, demonstra a representatividade 
das contas - ou grupo de contas - em uma mesma demonstrac;ao financeira. 
Horizontalmente, permite identificar a evoluc;ao dos saldos em intervalos sequenciais 
de tempo. As tabelas abaixo contemplam as analises verticais e horizontais do 
balanc;o da Hypermarcas. 
Tabela 3- Analise vertical e horizontal das contas do ativo do balan9o. 
31/12/2010 ~- A""' ',i:• AH% 3111212009 AVo/o AH% 31/12/2008 AV% AH% 
Ativo Total 9.987.182 ' .. 1·4::~ 1\i· 163,89 " 6.093.647 100,00 ' 171,81 ' 3.546.695 100,00 100,00 Ativo Circulante 4.487.508 249,58 1.798.029 29,51 187,01 961.478 27,11 100,00 
Caixa e Equivalentes de Caixa 2.409.503 24,13 482,60 499.279 8 .19 333,39 149.759 4,22 100,00 
Contas a Receber 1.130.662 11 ,32 155.95 725.008 11 ,90 148,15 489.360 13,80 100,00 
Clientes 1.130.662 11 ,32 155,95 725.008 11 ,90 148,15 489.360 13,80 100,00 
Estoques 465.697 4,66 143,92 323.585 5,31 146,66 220.630 6,22 100,00 
Tributes a Recuperar 346.517 3,47 179,57 192.969 3,17 250,37 77.072 2,17 100,00 
Tributes Correntes a Recuperar 346.517 3 ,47 179,57 192.969 3 ,17 250,37 77.072 2,17 100,00 
Despesas Antecipadas 69.635 0;70 217,66 31.993 0,53 548,01 5 .838 0 ,16 100,00 
Outros Ativos Circulantes 65.494 0,66 259,95 25.195 0 ,41 133,88 18.819 0 ,53 100,00 
Outros 65.494 0 ,66 259,95 25 .195 0,41 133,88 18.81 9 0 ,53 100,00 
Ativo Nao Circulante 5.499.674 55,07 128,03 4.295.618 70,49 166,16 2.585.217 72,89 100,00 
Ativo Realizavel a Longo Prazo 102.842 1,03 54,01 190.420 3 ,12 61 ,27 310.810 8,76 100,00 
Tributes Diferidos 31.408 0 ,31 19,54 160.769 2,64 54,84 293.141 8,27 100,00 
lmposto de Renda e Contribui~tao Social Diferidos 31.408 0,31 19,54 160.769 2,64 54,84 293.141 8,27 100,00 
Despesas Antecipadas 325 0 ,00 0 0 
Creditos com Partes Relacionadas 38 0 ,00 0 0 
Creditos com Coligadas 38 0 ,00 0 0 
Outros Ativos Nao Circulantes 71.071 0 ,71 239,69 29.651 0,49 167,81 17.669 0 ,50 100,00 
Ativos Niio-Correntes a Venda 4.590 0 ,05 0 0 
lmpostos a recuperar/compensar 33.834 0 ,34 373,16 9.067 0,15 174,53 5.195 0 ,15 100,00 
Depositos Judiciais e Outros 32.647 0,33 158,60 20.584 0,34 165,02 12.474 0 ,35 100,00 
lnvestimentos 17.706 0,18 6 .169,34 287 0 ,00 96,96 296 0,01 100,00 
Participa!f6es Societarias 17.706 0 ,1 8 6 .169,34 287 0 ,00 96,Q6 296 0,01 100,00 
Outras Participa!f6es Societarias 17.706 0,18 6 .169,34 287 0 ,00 96,96 296 O,Ql 100,00 
lmobilizado 739.685 7 ,41 177,69 416.281 6,83 297,25 140.045 3,95 100,00 
lmobilizado em Opera~tiio 739.685 7,41 177,69 416.281 6 ,83 297,25 140.045 3 ,95 100,00 
lntangfvel 4.639.441 ~6,45 125,78 3.688.630 60,53 172,85 2. 134 .066 60,17 100,00 
lntangfveis 4.639.44 1 46,45 125,80 3.688.080 60,52 172,90 2.133.093 60,14 100,00 
Contrato de Concessiio 4.639.441 46,45 125,80 3.688.080 60,52 172,90 2.133.093 60,14 100,00 
Goodwill 0 550 0 ,0 1 56,53 973 0,03 100,00 
Destaques: 
• Caixa e Equivalentes de Caixa; 
• Outras Participac;oes Societarias; 
• Contrato de Concessao; 
Tabela 4- Analise vertical e horizontal das contas do passive do balan9o. 
Total 
Circulante 




Obriga~;oes Fiscais Federais 
lmposto de Renda e Contribui~;ao Social a Pagar 
Outros lmpostos Federais 
Obriga~;oes Fiscais Estaduais 
Obrigal(oes Fiscais Municipais 
mos e Financiamentos 
mos e Financiamentos 
IFir1am:ian1enlto por Arrendamento Financeiro 
Obriga~;oes 




mos e Financiamentos 
de Renda e Contribuil(iio Social a Pagar 
a Pagar 
Contas a Pagar 
Provisoes Previdenciarias e Trabalhistas 
Provisoes diversas 
Patrimonio Liquido Consolidado 
Capital Social Realizado 
Reservas de Capital 
Reservas de Capital 
Reservas de Lucros 
Reserva Legal 
Reserva Estatutaria 
Reserva de Lucros a Realizar 






















• Fornecedores Estrangeiros; 
• Emprestimos e Financiamentos; 
• Reservas de Lucros; 










66,74 921.359 1s:12 
119,14 28.491 0,47 
84,39 39.640 0,65 
84,39 39.640 0 ,65 
78,25 19.11 7 0 ,31 
165,76 12.189 0 ,20 
(20,53) 8.334 0,14 
148,02 3.417.733 56,09 
129,96 2.555.552 41,94 
177,11 792.877 13,Q1 
177,11 792.877 13,01 
490,66 33.513 0 ,55 
100,00 5 .828 0,10 
0 
272,91 27 .685 0 ,45 



















































21 ,47 100,00 
21,47 100,00 
21 ,03 100,00 
0,44 100,00 
0 ,85 100,00 






14 ,69 100,00 
14,69 100,00 
(5,50) 100,00 
empresa significa a folga financeira ou a capacidade de A liquidez da 
pagamento das obriga<;6es passivas assumidas. Podemos classificar em quatro 
formas de calculo: 
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• Liquidez Corrente: refere-se a relac;ao entre o ativo circulante e o passivo 
circulante, onde para cada R$ 1 ,00 aplicado no circulante quanta a empresa 
deve no curto prazo. Para este indicador, quanta maior, melhor. 
• Liquidez Seca: segue o mesmo prop6sito da liquidez corrente, porem exclui 
da analise o saldo de estoques, por este se tratar de urn ativo com 
capacidade mais lenta de se tornar lfquido que os demais elementos que 
comp6em o ativo circulante. Para este indicador, quanta maior, melhor. 
• Liquidez lmediata: a imediata e obtida atraves da relac;ao entre as 
disponibilidades sobre o passivo circulante, ou seja, quanta a empresa pode 
saldar imediatamente das suas dividas em curto prazo. Para este indicador, 
quanta maior, melhor. 
• Liquidez Geral: demonstra a relac;ao entre os recursos da empresa que nao 
estao aplicados no ativo permanente e o total de sua dfvida. Seu fndice e 
obtido atraves da relac;ao entre o ativo circulante mais realizavel em Iongo 
prazo sobre o passivo circulante mais exigfvel em Iongo prazo. Para este 
indicador, quanta maior, melhor. 
Segue tabela com os indicadores de liquidez dos ultimos tres anos da 
empresa: 
Tabela 5 - lndicadores da analise financeira da empresa Hypermarcas. 
Analise Financeira 2010 2009 2008 
Disponfvel 2.409.503 499.279 149.759 
Passivo Circulante 1.748.553 1.305.607 645.257 
Liquidez lmediata 1,3780 0,3824 0,2321 
Ativo Circulante- Estoques 4.021.811 1.474.444 740.848 
Passivo Circulante 1.748.553 1.305.607 645.257 
Liquidez Seca 2,300 1,129 1,148 
Ativo Circulante 4.487.508 1.798.029 961.478 
Passivo Circulante 1.748.553 1.305.607 645.257 
Liquidez Corrente 2,566 1,377 1,490 
Ativo Circulante + Realizavel Longo Prazo 4.590.350 1.988.449 1.272.288 
Passivo Circulante + Exigfvel Longo Prazo 4.928.091 2.675.914 1.628.478 
Liquidez Geral 0,931 0,743 0,781 
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4.3.3 lndicadores economicos 
Tambem conhecido como indicadores de rentabilidade, estes indicadores tern 
a func;ao de revelar de maneira mais detalhada as margens obtidas pela empresa 
nas negociac;oes, sendo menos generalista em comparac;ao a apenas apresentar o 
Iuera lfquido auferido no perfodo. Assim como os indicadores de liquidez, tambem 
estao divididos em quatro: 
• Margem lfquida: demonstra a quantidade de reais "de Iuera" contido nas 
vendas. Quanta maior for, melhor. Ideal em situac;ao crescenta. 
• Rentabilidade do ativo: indica a quantidade de unidade de reais a empresa 
obteve em remunerac;ao a seu patrimonio total. Par outro lado, se invertermos 
o denominador com o numerador com o numerador obteremos o numero de 
meses ou anos levan~. a empresa para recuperar o investimento no ativo. 
Quanta maior, melhor. 
• Rentabilidade do patrimonio lfquido: indica a proporc;ao do patrimonio lfquido 
que a empresa obteve em forma de Iuera. A principal tarefa da administrac;ao 
financeira e de maximizar o valor do mercado para o acionista e estabelecer 
urn fluxo de dividendos compensador. Quanta maior for o resultado, melhor. 
• Produtividade: demonstra quanta a empresa vendeu para cada real de 
investimento realizado. Assim como os demais, quanta maior foro resultado, 
melhor. 
Segue tabela com os indicadores economicos dos ultimos tres anos da 
empresa: 
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Tabela 6 -lndicadores da analise econ6mica da empresa Hypermarcas. 
Analise Economica 2010 2009 2008 
Lucro Uquido 261.901 292.106 -207.876 
Vendas Uquidas 737.413 490.050 360.701 
Margem Uquida 0,355 0,596 (0,576) 
Lucro Uquido 261.901 292.106 -207.876 
Ativo Medio 9.987.182 6.093.647 3.546.695 
Rentabilidade do Ativo 0,026 0,048 (0,059) 
Lucro Uquido 261.901 292.106 -207.876 
Patrimonio Uquido Medio 5.059.091 3.417.733 1.918.217 
Rentabilidade do Patrimonio Uquido 0,052 0,085 (0,108) 
Vendas Liquidas 737.413 490.050 360.701 
Ativo Medio 9.987.182 6.093.647 3.546.695 
Produtividade 0,074 0,080 0,102 
4.3.4 lndicadores estruturais 
Tambem conhecido como analise do endividamento da empresa, a analise 
destes indicadores mostra a polftica de obtengao de recursos da empresa. lsto e, se 
a empresa vern financiando o seu ativo com recursos pr6prios ou de terceiros e em 
que proporgao. E por meio desta analise que identificamos o nfvel de endividamento 
da empresa. Os quatro indicadores sao: 
• Participagao do capital de terceiros: este fndice indica o percentual de capital 
de terceiros em relagao ao patrimonio lfquido, retratando a dependencia da 
empresa em relagao aos recursos externos. Neste caso, quanta menor, 
melhor. 
• Composigao das exigibilidades: indica quanta da dfvida total da empresa 
devera ser pago em curto prazo, isto e, as obrigagoes a curto prazo 
comparadas com as obrigados totais. Da mesma forma, quanta menor for, 
melhor. 
• lmobilizagao de recursos pr6prios: indica quanta o patrimonio lfquido da 
empresa esta aplicado no ativo permanente, ou seja, o quanta do ativo 
permanente da empresa e financiado pelo seu patrimonio lfquido, 
evidenciando, dessa forma, a maior ou menor dependencia de recursos de 
terceiros para manutengao dos neg6cios. Quanta menor for, melhor. 
• Capitalizagao: indica que percentuais de recursos nao correntes a empresa 
aplicou no ativo permanente. Neste caso, quanta maior, melhor. 
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Segue tabela com os indicadores estruturais dos ultimos tres anos da 
empresa: 
Tabela 7 - lndicadores da analise estrutural da empresa Hypermarcas. 
Analise Estrutural 2010 2009 2008 
Capital de Terceiros (PC + ELP) 4.928.091 2.675.914 1.628.478 
Patrimonio Uquido 5.059.091 3.417.733 1.918.217 
Participagao do Capital de Terceiros 0,974 0,783 0,849 
Passive Circulante 1.748.553 1.305.607 645.257 
Capital de Terceiros (PC + ELP) 4.928.091 2.675.914 1.628.478 
Composigao das Exigibilidades 0,355 0,488 0,396 
Ativo Permanente 5.396.832 4.105.198 2.274.407 
Patrimonio Uquido 5.059.091 3.417.733 1.918.217 
lmobilizagao de Recursos Pr6prios 106,676 120,115 118,569 
Capitais Pr6prios Medio 5.396.832 4.105.198 2.274.407 
Ativo Medio 8.238.629 4.788.040 2.901.438 
Capitalizagao 0,655 0,857 0,784 
-
4.3.5 Analise dos indicadores 
Atraves dos Indices calculados e demonstrados nas subsegoes acima, 
podemos ter uma visao geral de qual e a situagao atual da empresa e quais sao as 
polfticas adotadas visando o crescimento da mesma. Por este motivo a seguir 
realizaremos uma analise mais detalhada dos valores obtidos. 
Olhando para o indicador de liquidez corrente, podemos verificar que o perfil 
da dfvida da Hypermarcas e muito interessante, pois atraves do fndice de 2,566 
podemos constatar que os recebfveis no curta prazo estao bern acima dos 
compromissos no mesmo perfodo, ou seja, para cada R$ 1 ,00 que a empresa deve 
no curta prazo, possui R$ 2,57 para sanar suas dfvidas. 
A liquidez seca, que segue a mesma 16gica do calculo anterior, no entanto 
desconsiderando o estoque disponfvel, tambem apresenta um excelente fndice, ou 
seja, para cada R$ 1 ,00 de obrigagao no curta prazo, a empresa possuf R$ 2,30 
disponfvel para liquidagao destes debitos. 
Quanta ao indicador de liquidez imediata, podemos observar uma crescente 
muito interessante dentro do perfodo analisado, pois no ano de 2008 este indicador 
apresentava o preocupante fndice de R$ 0,23, ou seja, dentro de um perfodo 
imediato a empresa nao era capaz de honrar sua dfvida, e no ano de 201 0 o fndice 
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avangou para R$ 1 ,38, o que assegura que a empresa ja possui disponibilidade de 
recursos para honrar os compromissos do passivo circulante. 
0 lndice de liquidez geral e 0 mais preocupante dentre OS Indices 
financeiros, pois apresenta valor de R$ 0,93, ou seja, significa dizer que as 
obrigag6es da empresa sao maiores que seus receblveis. Entretanto, a melhora 
deste indicador tambem e satisfat6ria dentro do perlodo analisado, o que cria uma 
expectativa para o proximo perlodo de enquadrar-se dentro do ideal, que seria urn 
valor igual ou maior que R$ 1 ,00. 
Os indicadores economicos oscilaram bastante no perlodo analisado, na 
maior parte ocasionada pelas mudangas observadas no cenario economico em 
geral. A margem liquida e a rentabilidade do ativo calram quase que pela metade no 
ano de 2010, em relagao a 2009, apresentando urn lndice de 35,5% e 2,6% 
respectivamente. 
Embora tenha caldo muito, podemos definir as margens de Iuera como 
satisfat6rias dentro dos padr6es apresentados pelo mercado. Ja a rentabilidade do 
ativo nao se mostra tao atraente, apresentando uma perspectiva de 
aproximadamente 40 anos para recuperagao do investimento realizado. 
A rentabilidade do patrimonio lfquido e a produtividade tambem se mostram 
baixos, com R$ 5,20 de Iuera lfquido para cada R$ 100 de investimento, e R$ 7,40 
de vendas para os mesmos R$ 1 00 de investimento. Nestes casas, certamente ha 
muito espago para melhora. 
Por fim, os indicadores estruturais, que demonstram o endividamento da 
empresa revela Indices altos, que demonstram que a empresa busca bastante 
capital de terceiros para financiar sua polftica de investimentos. 
A participagao de capital de terceiros revela urn assustador numero de 
97,4%, ou seja, revela que praticamente todo o patrimonio da empresa e financiado, 
o que consequentemente exige uma atengao muito especial para as medidas 
tomadas em urn futuro proximo, devido a volatilidade que urn fndice deste 
representa a empresa. 
Apesar do fndice abordado anteriormente, a composi<;ao das exigibilidades 
demonstra que ha urn trabalho de alongamento da divida, pais apresenta lndice de 
35,5%, ou seja, a maior parte da divida da empresa (64,5%) encontra-se no Iongo 
prazo. 
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A imobilizagao dos recursos pr6prios e outro fndice que merece atengao, 
pais traz urn indicador de 106,68%, o que significa dizer que a empresa ha urn 
processo muito forte de aplicagao de recursos no imobilizado da empresa, situagao 
que nao e considerada ideal, pais tira os recursos disponfveis de circulagao. 
Quanta ao indicador de capitalizagao, 0 fndice de 65,5% obtido e 
considerado bam, pais pra cad a R$ 100 de receita obtidos, R% 65,50 permanecem 
dentro da empresa dando sustentagao as suas atividades, inibindo a necessidade de 
captagao de recursos externos. 
4.4 A HYPERMARCAS NA BOLSA DE VALORES 
4.4.1 Novo mercado 
A Hypermarcas e uma empresa de capital aberto, com ag6es negociadas na 
Balsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa) desde abril de 2008, sob o c6digo 
HYPE3. Sua classificagao setorial na balsa e: Consumo nao Cfclico I Diversos I 
Produtos Diversos. 
A empresa aderiu ao segmento denominado Novo Mercado, que se trata do 
nfvel mais elevado de Governanga Corporativa existente na Bovespa. Dentre as 
regras exigidas para as empresas deste grupo, destacam-se: 
• 0 capital deve ser composto exclusivamente par ag6es ordinarias com direito 
a voto; 
• No caso de venda do controle todos os acionistas tern direito a vender suas 
ag6es pelo mesmo prego; 
• Em caso de deslistagem ou cancelamento do contrato do Novo Mercado com 
a BM&FBOVESPA, a empresa devera fazer oferta publica para recomprar as 
ag6es de todos os acionistas no mfnimo pelo valor economico; 
• 0 Conselho de Administragao deve ser composto par no mfnimo cinco 
membros, sendo 20% dos conselheiros independentes e o mandata maximo 
de dais anos; 
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• A companhia tambem se compromete a manter no mfnimo 25% das ag6es 
em circulagao; 
• Divulgagao de dados financeiros mais completos, incluindo relat6rios 
trimestrais com demonstragao de fluxo de caixa e relat6rios consolidados 
revisados por urn auditor independents; 
• A empresa devera disponibilizar relat6rios financeiros anuais em urn padrao 
internacionalmente aceito; 
• Necessidade de divulgar mensalmente as negociag6es com valores 
mobiliarios da companhia pelos diretores, executivos e acionistas 
controladores; 
As empresas participantes deste nfvel de Governanga Corporativa oferecem 
aos seus s6cios investidores uma garantia maior, consequentemente reduzindo o 
risco de perdas, principalmente devido a transparencia na divulgagao de 
informag6es, imparcialidade na condugao dos neg6cios, defendendo interesses 
mutuos, independentemente do percentual de participagao no neg6cio, alem do 
compromisso de respeitar o investimento dos minoritarios em uma eventual venda 
da empresa ou retirada das ag6es negociadas na balsa de valores. 
4.4.2 Valor de mercado 
0 capital da empresa esta distribufdo na balsa de valores em 626.784.912 
(seiscentos e vinte e seis milh6es, setecentos e oitenta e quatro mil, novecentas e 
doze) ag6es ordinarias (ON). Da totalidade de suas ag6es, 58,70% estao em 
circulagao, ou seja, sao negociadas na balsa e estao em posse de acionistas 
minoritarios, numero bern acima do mfnimo exigido, que e 25%, conforme informado 
anteriormente. 
No dia 13/05/11 o prego de fechamento das ag6es da Hypermarcas (HYPE3) 
foi R$ 15,90 (quinze reais e noventa centavos), o que representou na oportunidade 
urn valor de mercado da empresa de R$ 9.965.880.100,80 (nove bilh6es, 
novecentos e sessenta e cinco milh6es, oitocentos e oitenta mil, cern reais e oitenta 
centavos), conforme demonstrado no quadro abaixo: 
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Quadro 4- Valor de mercado da Hypermarcas em 13/05/11. 
HYPERMARCAS-HYPE3 
Numero de A96es Ordinarias 626.784.912 
Cota9ao das a96es em 13/05/11 15,90 
Valor de Mercado da Empresa R$ 9.965.880.1 00,80 
Fonte: Bovespa (2011) 
4.4.3 Desempenho das ac;6es 
Para avaliarmos o resultado obtido pelo investidor, considerando apenas 
investimento em renda variavel, ou sendo mais especffico, restringindo a analise a 
balsa de valores, comparamos o desempenho das ac;6es da Hypermarcas, desde 
sua iniciac;ao na Bovespa, que ocorreu em 18/04/08, com tres das ac;oes mais 
conhecidas do publico em geral, e com as maiores representatividades no fndice 
Bovespa (IBOV), que sao Petrobras (PETR4), Vale (VALES) e Gerdau (GGBR4). 
Utilizamos tambem a Cremer (CREM3) no comparativo, que encontra-se 
classificada no mesmo setor da Hypermarcas, segundo os criterios da Bovespa, 
utilizando-a desta forma como concorrente, para efeito de comparac;ao direta de 
desempenho, alem do proprio fndice Bovespa, tomando-o como media geral de 
desempenho. 
Conforme a tabela abaixo, as ac;oes da Hypermarcas tiveram o melhor 
desempenho dentre os seis indicadores medidos no perfodo de 18/04/08 a 03/01/11, 
sendo que o investidor que possufa ag6es da Hypermarcas neste perfodo obteve urn 
ganho de 32,93°/o, enquanto quem possufa ag6es da Petrobras, que apresentou o 
pior desempenho, teve perda de 36,69°/o. A Cremer, sua concorrente, teve 
valorizagao acumulada de 6,40°/o no perfodo, bern abaixo da Hypermarcas. 
Ainda de- acordo com a tabela, podemos observar que o desempenho das 
ag6es ficou acima da media de desempenho geral, tendo em vista que o fndice 
Bovespa (IBOV) apresentou ganhos de 7,76°/o no perfodo. 0 IBOV e o mais 
importante indicador do desempenho medio das cotag6es do mercado de ag6es 
brasileiro, sendo composto por um numero variavel de ag6es, que representam mais 
de 80°/o do numero de neg6cios e do volume financeiro realizados diariamente na 
bolsa de valores. 
Tabela 8- Comparative das cotag6es das ag6es. 
;~,;E{Ii~~e~r(g?£9{1 , ,.,]~~rz~l 
*GGBR4: valor da cota9ao divido pela metade, em virtude da bonifica9ao realizada em 12/06/08 na razao 1 por 2. 
**PETR4: valor da cota9ao divido pela metade, em virtude do desdobramento realizado em 24/04/08 na razao 1 por 2. 
Fonte: Bovespa (2011) 
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No grafico abaixo fica ainda mais clara a diferen9a do rendimento das a96es 
comparadas no perfodo, com a Hypermarcas apresentando o melhor desempenho 
· . dentre os ativos comparados. 
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Cabe ressaltar que no final de 2008, o mundo enfrentou uma grave crise 
economica, deflagrada nos EUA e que contaminou as demais economias. Em razao 
desta crise, as balsas mundiais sofreram forte desvaloriza9ao. As companhias 
utilizadas nesta compara9ao pertencem ao segmento de commodities, exce9ao feita 
a Cremer, e sem duvida foram as que mais sofreram com esta crise, entretanto, 
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todos os ativos foram demasiadamente desvalorizados, e ainda passando par urn 
processo de recuperagao. 
4.4.4 Pagamento de dividendos 
Tido como remuneragao aos acionistas, a Hypermarcas pagou dividendos 
de R$ 0,120572185 par agao, referente ao exercfcio de 2010. Com isto, se 
tomarmos como base o valor de R$ 15,90 par agao, utilizados para determinar o 
valor de mercado da companhia, segundo a cotagao de 13/05/11 , chegaremos a urn 
dividend yield de 0, 76%. 
0 dividend yield em sua tradugao literal" e o rendimento do dividendo, e foi 
criado para medir a rentabilidade dos dividendos de uma empresa em relagao ao 
prego de suas agoes. Dentre outras coisas, este fndice possibilita comparar a 
rentabilidade dos dividendos entre empresas, ou seja, quanta maior o fndice obtido, 
mais atrativa sera a empresa para os investidores. 
As empresas reconhecidas como boas pagadoras de dividendo no mercado, 
em sua maioria sao do segmento de energia eletrica ou telecomunicagoes, e 
geralmente apresentam DY na faixa de 1 0%. Com uma media proxima a 
apresentada no ultimo exercfcio, inferior a 1%, a Hypermarcas nao e reconhecida no 
mercado como uma boa pagadora de dividendos, assim como a maioria das 
empresas do seu setor. 
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5 CONCLUSAO 
Diante de todos os fatos e numeros relacionados no decorrer do trabalho, e 
as analises realizadas, e possfvel determinar algumas situa<;5es, que serao 
abordadas a seguir, para avaliar a estrategia utilizada e projetar de forma 
consistente um cenario futuro para Hypermarcas e seus investidores. 
Em primeiro Iugar, nao ha duvidas que a empresa encontra-se em setores 
com enorme potencial de crescimento, especialmente no curta e media prazo. Neste 
aspecto, destacam-se os segmentos de Farmacia e Beleza e Higiene Pessoal. 
Como foi abordado no t6pico de informa<;5es do mercado, o setor de 
genericos ainda nao esta consolidado no Brasil, em razao do pouco tempo de 
existencia, e ainda assim ha um grande deficit de produtos a ser atendido. lsso cria 
grande possibilidade de expansao, alem disso, havera pelos pr6ximos anos polfticas 
governamentais de incentive para o setor, o que contribuira de forma significativa 
para o crescimento das empresas do setor. 
Voltando as aten<;5es para dentro da empresa, a tabela abaixo demonstra a 
evolu<;ao das receitas, custos de produ<;ao e Iuera lfquido a partir de 2007. 





2009 2008 2007 
Receita de Venda de Bens e/ou Servi~os 186,62% 3.159.728 1.966.637 1.780.935 1.102.404 
Custo dos Bens e/ou Servi~os Vendidos 278,08% 1.353.303 859.344 534.938 357.945 
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 345,16% 261.901 292.106 -207.876 58.833 
Fonte: Demonstrative de Resultados (ORE) Hypermarcas (201 0) 
Com todos os processos de aquisi<;ao de empresas/marcas realizadas no 
perfodo, podemos observar um crescimento da receita em 201 0, se comparado a 
2007, de 186,6%, um numero muito expressive para um perfodo curta, pais 
representa um crescimento nas vendas de mais de 2,5 vezes, o que nos faz crer que 
ha um ganho de mercado representative, reflexo da estrategia adotada. 
Entretanto, o aumento do custo de 2010, em rela<;ao a 2007, foi de 278%, o 
que demonstra claramente que 0 processo de capta<;ao de sinergias ainda nao e 
satisfat6rio, e nos leva a crer que ha necessidade de se repensar a estrategia 
adotada para este fim. 
53 
No mesmo perfodo, o crescimento no numero de funcionarios da linha 
operacional foi de 345%, quase o dobra do crescimento da receita. Conforme foi 
colocado na analise de indicadores, o fndice de produtividade tambem se mostrou 
bern abaixo do ideal. Sem duvidas, no contexto recente a captagao de sinergias 
deixa a desejar. 
Mas o indicador que chama mais a atengao olhando para o demonstrativo de 
resultados da empresa e o Iuera lfquido, que em 2010 apresentou crescimento de 
345,2% em relagao a 2007. lsto se deve especialmente a dais fa to res: a 
desaceleragao com despesas de amortizagao de agios, percebidos nos perfodos 
anteriores, e a redugao de despesas financeiras, com o processo de reestruturagao 
da dfvida da empresa. 
Entrando nesta questao da captagao de recursos para o avango da 
estrategia de aquisig6es, existem dais pontos fundamentais a serem considerados. 
0 primeiro pode ser colocado como a melhor forma das empresas de capital aberto 
captarem recursos, atraves da emissao de ag6es na balsa de valores, mecanismo 
utilizado em 201 0 pel a Hypermarcas e que captou o equivalente a R$ 1 ,2 bilh6es. 
Este e considerado o melhor mecanismo pelo fato dos acionistas majoritarios 
alavancarem o caixa da empresa desfazendo-se de parte do seu capital, porem, 
sem gerar dfvidas au juros para a empresa. 
Outra alternativa utilizada pela a empresa foi a captagao de recursos no 
exterior, atraves da emissao de debentures. Esta pratica tern se tornado comum 
para grandes empresas brasileiras em razao da estabilizagao da economia nacional, 
que aumenta a confianga dos investidores internacionais em investir em empresas 
do Brasil. 
Os juros e as prazos negociados neste tipo de operagao, sem duvidas, sao 
muito vantajosos, no entanto ha urn risco associado, dado que o cambia no Brasil 
nao e fixo, e sim flutuante, desta forma as empresas ficam expostas a possfveis 
aumentos repentinos do d61ar, o que poderia aumentar significativamente o valor da 
dfvida em reais. 
Apesar da ressalva realizada, fica clara o avango na estrategia de captagao 
de recursos, causando um alongamento na dfvida da empresa. Se olharmos 
atentamente a analise horizontal do balango patrimonial realizada, podemos 
observar que a maior oscilagao foi a conta de investimentos, o que reforga a 
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estrategia da empresa, e demonstra a importancia da polftica de captagao de 
recursos para financiar estas operagoes. 
Conforme foi demonstrado no fndice da composigao das exigibilidades, a 
dfvida da empresa encontra-se em 35,5% no curto prazo, e 64,5% no Iongo prazo. A 
polftica abordada anteriormente proporciona este resultado, tendo em vista que no 
perfodo anterior as exigencias do curto prazo representavam 48,8% da dfvida total. 
Tratando de forma mais ampla da analise dos indicadores realizada, 
podemos ressaltar positivamente os recursos disponfveis da empresa para honrar 
compromissos de curto prazo, amplamente favoraveis dentro dos criterios de 
mercado. 
Por outro lado, fica nftido que para realizar os investimentos necessarios a 
empresa busca recursos externos, e dentro disso devera haver atengao especial 
para o fndice de participagao de capital de terceiros, em 97,4% e de liquidez geral, 
hoje em 0,931. A evolugao demonstrada nos perfodos anterior devera continuar para 
a empresa conseguir honrar todos os seus compromissos, tanto no curto como no 
Iongo prazo. 
No restante, fica claro que ha muito espago para melhora, especialmente 
dos fndices de rentabilidade, onde devera haver uma preocupagao com os custos de 
produgao, conforme foi exposto anteriormente, para aperfeigoar estes fndices. 
Para os acionistas minoritarios, a Hypermarcas mostra-se uma boa 
alternativa de investimento, pois atua em setores que e favorecido pelo avango do 
mercado interno. Alem disso, no perfodo analisado, a agao da empresa mostrou-se 
mais rentavel que agoes de primeira linha, tidas como term6metros da bolsa, como 
Petrobras, Vale e Gerdau, alem de ter desempenho melhor que o proprio fndice 
lbovespa. 
No entanto, o alto endividamento da empresa deve estar no radar, o 
comportamento observado em cada aquisigao foi negativo, dado a preocupagao dos 
grandes investidores em relagao a este quesito. Ainda assim, a impressao geral do 
mercado e positiva, especialmente pelo processo de reestruturagao da dfvida que 
esta sendo realizada. Neste aspecto, fica uma expectativa por urn aumento na 
distribuigao dos dividendos, que poderia tornar o investimento ainda mais atrativo. 
Por fim, fica a certeza que a estrategia e de sucesso, pelo crescimento 
obtido pela empresa. 0 reconhecimento de tornar este processo menos acelerado 
talvez seja o grande passo para a sustentabilidade da empresa, o que ja pode ser 
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observado como planejamento para 2011, onde ja foi colocado uma desacelerac;ao 
do processo de aquisic;oes, buscando finalizar processos de captac;ao de sinergia 
que encontram-se em andamento e concluir a intenc;ao de alongar a dfvida, com 
juros mais baratos. 
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